
ทิศทางธรรมาภิบาลของธุรกิจไทย 
 

ปาฐกถาพิเศษโดย  นายธีระชัย ภวูนาถนรานุบาล เลขาธิการ  สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
ในการสัมมนา “ธรรมาภิบาล : กลยุทธพิชิตธุรกิจอยางยั่งยนื” 

เมื่อวันจนัทรที่ 12 มีนาคม 2550 ณ อาคารตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
----------------------- 

 
เรียนทานผูมีเกียรติที่เคารพ 
 
  เมื่อเดือนทีแ่ลว ผมไดมีโอกาสไปฟง Professor Eswar Prasad ซ่ึงเปนอาจารย
มหาวิทยาลัยคอรแนล และในอดีตเคยเปนเจาหนาที่ระดบัสูงของ ไอ เอ็ม เอฟ ซ่ึงมาบรรยาย 
ที่จุฬาลงกรณเกี่ยวกับเรื่อง Gloabalization   Professor Prasad ไดเคยรวมกับนักวิชาการอื่น ๆ     
ทําการวิจยัเพื่อตอบคําถามวาขบวนการ Gloabalization นั้น จริง ๆ แลว เปนประโยชนในการพัฒนา
ประเทศมากนอยแคไหน เขามีการทําตัวเลข พลอตกราฟตาง ๆ ผลสรุปของเขาก็คือ ประโยชน 
ที่แปลออกมาเปนตัวเลขการขยายตวัทางเศรษฐกิจก็ดี ตวัเลขอื่น ๆ ก็ดี ทุกดานยังไมสามารถสรุปได
เด็ดขาดวาขบวนการ Globalization นั้นกอประโยชนชัดเจนแนนอน ยกเวนเรื่องหนึง่ คือ 
การเชื่อมโยงตลาดทุนในประเทศกับตลาดสากล  มีตัวเลขยืนยนัไดวากอใหเกดิประโยชนแนนอน 

 
ประโยชนทีว่านี้มีทั้งในการทําใหอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจเรงตวัสูงขึ้น    

และยังทําใหเกิดประโยชนในการพัฒนาโครงสรางพื้นฐานในเรื่องการเงินอีกดวย ซ่ึงรวมไปถึง 
ดานความโปรงใส ดานธรรมาภิบาล ที่เปนเชนนีก้็เพราะการที่ประเทศเชื่อมโยงการเงินกับ
ตลาดโลก ประเทศนัน้หนไีมพนที่จะตองแขงขันกับประเทศอื่น ๆ ทั่วโลก ในการทีจ่ะดึงดูดเงนิทนุ  
และการที่จะดดูเงินทุนจากตลาดสากลไดนัน้ จําเปนจะตองสรางความเชื่อมั่นแกผูลงทุนในเรื่อง 
การเปดเผยขอมูล ในเรื่องการบัญชี ในเรื่องธรรมาภิบาล 

 
ความสําคัญของธรรมาภิบาล 
 

ถาถามวาธรรมาภิบาลเปนเรือ่งที่สําคัญอยางไร ทุกคนคงยอมรับวาการที่เราจะมี
การติดตอ เชื่อมโยง หรือมีความสัมพันธกบัใครก็ตาม เราตองการใหบคุคลนั้นมีธรรมาภิบาลทั้งสิ้น   
พูดงาย ๆ ก็คือ ตองการใหเขาปฏิบัติตอเราอยางใหเกยีรติ อยางถูกตอง อยางเปนธรรม และผูใด 
ที่เปนที่ยอมรบัวามีธรรมาภบิาล บุคคลตาง ๆ ก็จะคาดเดาไดวาเขาจะปฏิบัติตอเราอยางไร 

 



 

 

2

2

ธรรมาภิบาลมีความสําคัญตอการเปนอยูประจําวนัของเรา แตในแงของบริษัทมหาชนยิ่งทวี
ความสําคัญมากขึ้น สาเหตุที่เปนเชนนีก้็เพราะบริษัทมหาชนนั้น ใชเงินของผูอ่ืนเปนหลัก     
ในเบื้องตนใชเงินของผูถือหุนซึ่งมีกระจายกวางขวาง และในระดับที่สองก็ใชเงินจากสถาบัน
การเงิน หรือดวยการออกตราสารหนี้ขายแกประชาชน 

 
การที่บริษัทมหาชนมีบุคคลที่เขามามีสวนรวมหัวจมทาย มีสวนรวม 

รับผลประโยชน และมีสวนรวมรับความเสีย่ง โดยที่บุคคลเหลานี้ไมรูจกักับผูบริหารระดับสูง 
ของบริษัทมากอน จึงจําเปนตองมีกฎ กติกา มารยาท ที่จะดูแลความเปนธรรมใหแกทุกฝาย   
ดังนั้น เหตุผลหลักอันดับหนึ่งของการมีธรรมาภิบาล  ก็คือการสรางความมั่นใจใหนกัลงทุน   
ทั้งในประเทศและตางประเทศ โดยเฉพาะในการแขงขนักันในตลาดสากลเพื่อดึงดดูเงนิทุนเขามา  
เพื่อใชในการพัฒนาประเทศ 
 
การกํากับดูแลเรื่องธรรมาภิบาลของ ก.ล.ต. 
 

ในดาน  ก.ล.ต. นั้น ขอเรียนวาไดใหความสําคัญแกการกาํกับดูแลธรรมาภิบาล 
มาโดยตลอด 

 
ดานตาง ๆ ในการปองกันธรรมาภิบาลมีหลายชั้นดวยกนั เร่ิมตั้งแตช้ันในสุด 

ก็คือพนักงานของบริษัท พนักงานผูลงบญัชีประจําวนั ผูบริหารระดับสูง กรรมการ 
โดยเฉพาะอยางยิ่งกรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ และบุคคลภายนอก อันไดแก 
ผูประกอบวิชาชีพ เชน ผูสอบบัญชี ผูประเมินราคาทรัพยสิน นักวเิคราะหหลักทรัพย  
Rating Agency เปนตน และดานสุดทายกค็ือ ก.ล.ต.  เพราะกวาเรื่องจะมาถึง ก.ล.ต. ก็คือ 
ไดมีการกระทาํความผิด  จนมีหลักฐานพอที่จะกลาวโทษดําเนินคดีไดแลว  ดังนั้น  หาก ก.ล.ต.  
นั่งนิ่งเฉย  รอทํางานเฉพาะในดานสุดทาย  ก็ยากทีจ่ะเสรมิสรางกระบวนการธรรมาภิบาล 
ที่มีประสิทธิภาพได ก.ล.ต. จึงไดเนนเสรมิสรางความแข็งแกรงใหแกดานหนา ๆ  เสียกอน 

 
ก.ล.ต.  ไดพยายามเสริมสรางความเขมแขง็ใหแกดานตาง ๆ ทุกดานทกุชั้น   

เชน ในดานพนักงานบริษัท หากใครรูเบาะแสตองการจะแจงขอมูลมาที่ ก.ล.ต. เราก็ไดเสนอแกไข
กฎหมายเพื่อใหความคุมครอง ไมเปดใหบริษัทกลั่นแกลง ในดานพนกังานผูลงบัญชีประจําวนั    
ก็จะขอใหสภาวิชาชีพบัญชีทาํการขึ้นทะเบยีน  และตอไปหากปฏิบัติหยอนยาน กใ็หมีการลงโทษ 
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สําหรับผูบริหารระดับสูง  ก.ล.ต.  ไดเสนอแกไขกฎหมาย  เพิ่มองคความผิด 
กรณีมีการทุจริต และยังมกีารจัดทํา white list สําหรับผูที่จะเปนกรรมการบริษัทจดทะเบียน        
สวนกรรมการอิสระก็กําลังยกรางคําบรรยายบทบาทหนาที่ความรับผิดชอบใหชัดเจนยิ่งขึ้น 

 
ในดานของผูประกอบวิชาชีพ  ก.ล.ต.  เองไดเนนการกระตุนใหผูประกอบวิชาชีพ        

ทําการยกระดบัมาตรฐานวิชาชีพอยางตอเนื่อง ทั้งในดานวิชาการและในดานวินยัในวิชาชีพเดยีวกนั 
โดยเฉพาะในบทบาทที่ภาคเอกชนจะทําหนาที่กํากับดูแลตนเอง  ทั้งในดานการกําหนดมาตรฐาน  
และในดานการสรางวินัยและการลงโทษ 

 
ในดานผูถือหุนก็เชนกัน  ก.ล.ต. ไดประสานงานกับทั้งผูถือหุนกลุมสถาบัน    

ไมวาจะเปนกองทุนรวม กองทุนสํารองเลี้ยงชีพ และกองทุนบําเหนจ็บํานาญขาราชการ และ 
ผูถือหุนรายยอยทั่วไป  ผูถือหุนสถาบันขณะนี้ไดกําหนดใหตองประกาศ Voting Policy  
วาจะไมสนับสนุนวาระที่ผูบริหารเสนอซึ่งทําใหผูถือหุนรายยอยเสียเปรียบอยางไมมีเหตุผล   
เปนตน  สวนดานผูถือหุนรายยอย  ก.ล.ต. ก็ไดประสานงานกับสมาคมสงเสริมผูลงทุน  เพื่อแตงตัง้
บุคคลไปทําหนาที่อาสาพิทักษสิทธิในการประชุมผูถือหุนตาง ๆ รวมทั้งมีการประเมินคุณภาพของ
การจัดประชุมเปนประจําดวย 

 
และในดานสดุทาย ก.ล.ต. ก็ไดปรับปรุงขบวนการทํางานของตนเอง เพื่อให 

ทันเกมภาคเอกชนมากขึ้น ทัง้ในดานการวเิคราะหเจาะลึกงบการเงินของบริษัทเปาหมาย และ 
การติดตามขาวสารเพื่อสกัดเรื่องที่เอาเปรียบผูถือหุนรายยอยแตตนมือใหมากที่สุด  การดําเนนิการ
ดานธรรมาภิบาลนับวามีความกาวหนาพอสมควร  จนกระทั่งมีการประเมินโดยธนาคารโลก 
ในเรื่อง CG ROSC เมื่อ 2 ปกอนก็ไดผลดีเปนที่นาพอใจ 
 
ธรรมาภิบาลในความหมายกวาง 
 

แตธรรมาภิบาลสมัยนี้ไมจํากัดวงแคบเฉพาะเรื่องการไมโกงเงินจากบริษัท  หรือ
การที่ผูถือหุนรายใหญไมเอาเปรียบผูถือหุนรายยอย หรือการตกแตงบญัชี แตสมัยนีไ้ดขยายขอบเขต
ไปถึงเรื่องอื่น ๆ อีกดวยรวมไปถึงความรับผิดชอบทางสังคม ความรับผิดชอบทางสภาพแวดลอม     
และความรับผิดชอบตอผูที่เกี่ยวของทั้งหลาย (stakeholder) เชน พนักงานของบริษัท  กลุมชาวบาน
ที่ตั้งบานเรือนอยูใกลบริษัท กลุมลูกคาของบริษัท เปนตน 
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ขอบเขตของความหมายธรรมาภิบาลที่ขยายกวางออกเชนนี้  เรียกโดยรวมวา   
Corporate Social Responsibility ถามวาทิศทางธรรมาภิบาลของธุรกิจไทยขณะนี้เปนอยางไร      
อนาคตมีแนวโนมอยางไร บางทานอาจจะคิดวากิจการธุรกิจโดยลําพงัตัวเองนัน้ อาจจะไมม ี
ความประสงคจะทํากจิกรรมธรรมาภิบาลมากนัก ถาจําเปนก็จะเนนเฉพาะธรรมาภิบาล 
ตามความหมายแคบ กลาวคือทําเฉพาะเทาที่กฎหมายบังคับ  เฉพาะในสวนที่หากไมทําจะเกิด
ปญหา จะถูกปรับ หรือจะถูกโทษทางแพงหรือทางอาญา สาเหตุที่บางทานคิดเชนนี้ นาจะเกิดจาก
เห็นวาการปฏบิัติตามหลักการธรรมาภิบาล เปนเรื่องที่มีคาใชจาย  อยางต่ําก็ตองมีการจาง
ผูเชี่ยวชาญอิสระมาทําการประเมินราคาหรือมูลคาของ business deal ตาง ๆ เพื่อใหมคีวาม 
เที่ยงธรรม หรือตองมีขบวนการ check and balance ภายในบริษัทที่สรางความมั่นใจใหแกนกัลงทุน
และบุคคลภายนอก แตถาบรษิัทถลําลึกไปกวานัน้ ยิ่งถาเขาไปในธรรมาภิบาลตามความหมายกวาง     
โดยรวมไปถึง Corporate Social Responsibility  ดวยแลว  คาใชจายจะพุงขึ้นไปอีกจาํนวนมาก  
นักธุรกิจที่คํานึงถึงความคุมคาของกิจกรรมตาง ๆ จึงอาจจะเห็นวาธรรมาภิบาลตามความหมายกวาง
ไมคอยคุมแกการลงทุน 

 
แตบัดนี้ ในหลายประเทศจะเหน็วา สภาพแวดลอมทางสังคมไดเปลี่ยนแปลงไป         

ในทิศทางที่ผูบริโภคและประชาชนทั่วไปใหความสําคญัแก Corporate Social Responsibility     
มากขึ้น ๆ ทั้งในแงการใหความสําคัญและสนับสนุนแกบริษัทที่เนน CSR และในดานการตอตาน
บริษัทที่ CSR ติดลบ ตัวอยางที่เราเห็นในประเทศตะวันตกมีมาก กรณบีริษัท Starbuck ที่ให
ความสําคัญวาแหลงที่เขาซื้อเมล็ดกาแฟ วาเปนประเทศทีก่ดขี่เกษตรกรผูปลูกกาแฟหรือไม    
กรณีของบริษทั Body Shop ที่เนนวาการทดลองเครื่องสําอางของบริษัทจะตองไมทํารายสัตว  
กรณีของบริษทัขุดน้ํามันที่ใหความสําคัญตอสภาพแวดลอมในบริเวณขุดมากกวาอดตีมาก  เปนตน 

 
ตัวอยางในประเทศไทยก็มีอยู  ตัวอยางเชนกรณีโรงไฟฟาราชบุรี  ที่ผมไดไปดูงาน 

ทางโรงไฟฟาไดดําเนินโครงการ CSR โดยรวมมือกับองคกรของคุณมีชัย วีระไวทยะ   
ซ่ึงไดผลดีมาก  และจากประสบการณที่ผานมาก็เหน็ไดชัดดวยวา  การวางแผนเพื่อทาํโครงการ
ขนาดใหญสมัยนี้ ถาไมคํานงึถึง CSR ไวตัง้แตตนก็อาจจะประสบปญหาภายหลังได      
และถาปลอยจนกระทั่งปญหาเกิดขึ้นไปกอนแลวคอยหาทางแกไข ก็มกัจะทําไดยากขึ้น ๆ  
และบางทีกแ็กไมสําเร็จ ทําใหการไมคํานึงถึง CSR กลายเปนเงื่อนตาย ที่ผูกปมทําใหโครงการ 
ตายไปแบบแกไมออก ดังนัน้ เมื่อสภาพการณไดเปลีย่นไปเชนนี้ บริษทัตาง ๆ ก็มีแนวโนม 
ที่จะเริ่มเห็นวาหากบริษัทคํานึงถึง CSR ไวแตตน และวางแผนรองรับไวกอน จะกลับเปนคุม 
เหลือคุม เพราะคาใชจายที่เกดิขึ้นตามแผนจะนอยกวาคาใชจายทีจ่ะเกิดขึ้นภายหลังมาก        
และบางครั้งตอใหใชจายภายหลังมากเทาใดก็ไมสามารถฟนคืนสภาพไดเสียแลว 
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ผมจึงขอสรุปโดยย้ําวา สมัยกอนคนอาจจะมองธรรมาภิบาลในความหมายแคบ    

วาเปนของจําเปนเพียงเพื่อปองกันตัวเอง เพียงเพื่อมใิหปฏิบัติผิดกฎหมาย เพยีงเพื่อแขงขันในการ
สรางความมั่นใจแกผูลงทุนและเจาหนี้ แตมาบัดนี้มีแนวโนมวาธุรกิจทัว่โลกจะมองธรรมาภิบาล 
ในความหมายที่กวางขึ้น โดยรวมไปถึง Corporate Social Responsibility เพราะนับวัน  
การมองเชนนีม้ันชักจะคุมคาทางธุรกิจมากขึ้น  ๆ 

 
ขอบคุณครับ 
 


